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直接投資の原因と効果
一一多国籍企業の理論的分析一一
訴買 岡
??
彦
直接投資とは「本国企業の管理下にある現地子会社の設立」であるO 最近，
著しい発展を示しているこの直接投資は単なる資本の国際的移動とは区別され
る現象とみなされなければならなし、。この論文の目的は伝統的な経済学による
直接投資理論の批判を通じて，直接投資の原因と効果を理論的に解明すること
であるO
〔1〕 生産資源市場における独占的優位性にもとづく直接投資
の不可能性
Kindle berger〔7〕（p.13~14）は「現地企業は意思決定セ γターの近くで操
業するという点で外国企業に対して優位性をもっゆえに，直接投資がおこるた
めには外国企業の側にこの優位性を補って余りある独占的優位性（monopolistic
ad van tag es), したがってなんらかの市場の不完全性がなければならなしづと
主張している。本節では特に生産資源市場に関連して彼があげている独占的優
位性が直接投資の成立を説明することができないことを証明する。
(1) 意外なことに，直接投資のこの単純な定義は多くの経済学者によって敬遠されてき
た（小島［8〕p.135ー 136）。その主な原因はおそらく伝統的な経済学においては企業
を「管理」するものは資本家であるにもかかわらず，直接投資は必ずしも資本の国際
的移転をともなわないとし、う事実また逆に資本移動が必ず、しも直接投資とはならない
としづ事実によるものと考えられる。われわれはこの点を考慮して，［2］節において
直接投資の定義をさらに明確にするであろう。
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A国における企業αがB国におけるすべての企業よりも低い利子率で資本を
調達することができるとしう意味で、秀れた資本調達力をもち， B国のX財市場
への進出を計画していると想定しよう。他方， B国のX財市場は新規に参入す
る圏内企業が獲得する超過利潤がゼロまたは負であるという意味で均衡状態に
あるとしよう。そのとき企業αにとっては少なくとも次の2つの代替手段があ
るO
( i) B国にプラントを建設し，これをA国から管理する（直接投資〉。
(i) 直接投資をあきらめ， X財市場への進出を計画しているB国の企業Pに
資金を貸付ける。
企業αは手段（i)が手段（i）よりも大きい利益をもたらすならば，直接投資を行
わないであろう。
議論の単純化のために，企業αとPはX市場への進出に必要なその他の生産
資源を同ーの条件で獲得することができると仮定すれば，企業Pがかりに企業
αと同一の利子率で資本を調達することがで、きた場合にX財市場への進出によ
って獲得するであろう超過利潤 πは企業 αがかりにB園内の企業であった場
合にX財市場への進出によって獲得するであろう超過利潤に等しいであろう。
そのとき企業αが手段（i)をとることによって実際に獲得する超過利潤は
παニ π－u………...・ H ・－－……...・ H ・－－……...・ H ・..・ H ・－－………（1)
で示される。ただし， Uは企業αがB国に建設したプラントをA固から管理す
ることから生ずる追加コストであるO 他方，手段（i)をとるときの企業αの超過
利潤は
π；＝R・H ・H ・H ・H ・－…..・ H ・－…..・ H ・..・ H ・..・ H ・..・ H ・－－……（2)
(2) ここで均衡状態とは市場が停滞状態にあることを必ずしも意味しない。
(3) (i)の手段が(i）よりも有利であっても，実際には資金は企業戸にではなくより高い利
子を支払うことができる他の企業（例えばすでにX財市場に存在する企業〉に貸付け
られるかもしれない。また企業αは貸付けを行わずより有利な他の手段（たとえばA
国内でX財生産を拡大し，それを輸出する手段〉をとるかもしれないのしかし，いず
れの場合も直接投資が行われないことには変わりがない。
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である。ただし， Rは企業戸への資金貸付けによってえられる純利子収入であ
る。
企業Pにとっては，企業αから資金を借入れX財市場へ進出するときの超過
利潤は
π13＝π－R…・・…...・ H ・－－……………………………………...・ H ・・（3) 
で示され，企業Pは π13>0であればそのような行動を有利と考えるであろう。
しかるに π＞Oであれば，
π＞R＞π－U……………...・ H ・－－………...・ H ・－－………...・ H ・－－…（4)
を満足する正のRが必ず存在し，そのようなRをとれば，むくπJかつ π13>0
が同時に成立するから，直接投資は起りえないであろう。他方， π孟Oであれ
ば，むくOとなりやはり直接投資は成立しなし、。
資本調達力の独占的優位性を前提しでも直接投資は成立しないとし、う以上の
議論は伝統的経済学で認められている他の種類の生産資源についても妥当す
るO 例えば，企業αはX財の生産に関するある技術知識の特許を所有している
としょう。そのとき， πをかりに企業Pが企業αと同ーの特許を所有している
と仮定した場合の超過利潤，またRを企業αが企業戸に特許をライセンスする
ことによって獲得する収入と解釈すれば，（1）～（叫式より直接投資は成立しない
ことを証明することができる。
かくして，われわれは直接投資を説明するためには，企業間移転が可能でな
いとアプリオリに前提された、生産資源、の独占的優位性，たとえば「経営者
の優秀性」というエルーシプな要因（Kindleberger〔7)p. 16）に依存せざる
をえないようにみえる。しかし，それでは直接投資を科学的に解明したとはい
えなし、。
(4) Kindleberger [7] (p. 14）は直接投資の原因となる独占的優位性の次のようなリス
トを示している。
(i) 商品市場の不完全性（製品差別化・特殊なマーケティング技術，小売価格維持，
管理価格等〉
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(i) 生産資源市場の不完全性（特許または産業機密・資本調達力の差異・企業に組織
され，競争市場では雇用されない経営者能力の差異〉
(i) 内部的および外部的な規模の経済
(iv）産出量または新規参入に対する政府の制限
項目（i）に関しては，本文における項目（i)に関する議論と同ーの論理が成立する。例
えば，企業αの所有するブランドは一定の代償とひきかえに企業戸に移転することが
できるであろう。
項目（日に関しては，規模の利益はB国に建設された独立の企業Fと一定の協定を結
ぶことによっても得られる。例えば，先進国の石油精製会社が後進国に採油会社を設
立するのは規模の経済の利用というよりも，後進国自身に採油会社を設立しそれを管
理するために必要なある生産資源（後述するT資源〉が欠落している結果であると考
えるべきである。
項目iv）に関しては，例えば関税障壁はなるほど障壁の内側における投資を刺戟するl
けれども，それは圏内企業によって行なわれるはずであり，地理的に不利な外国企業
の直接投資が行なわれるとは考えられなし、。
Aliber [1］は Hymer-Kindlebergerの直接投資理論のこのような欠陥を指摘し，
代替的な理論を展開している。すなわち，彼によると直接投資の原因はA国企業のB
国子会社がB国貨幣タームでそれと同ーの利潤を生むB国企業よりも高い率で資本化
されることである。しかし，彼が述べているように， このことが起るためには（a)
A国通貨に対してB国通貨の下落が予想され，かつ両国の利子率の差がその期待値を
上回っている（すなわち通貨プレミアムが存在する〉こと，および（b）市場がA国
企業の子会社を評価するに際して，通貨プレミアムをつけない利子率を適用するとい
う前提を必要とする。そして，これらの前提の一般性はかなり疑わしい。
特許とは区別される産業機密を直接投資の原因と考える説（伊東［6]p. 76-79) 
はこれまでの直接投資理論の中でもっとも説得的である。事実，企業αが所有する産
業機密が企業戸に売買交渉のために完全に呈示されるならば，企業戸は故意に交渉を
不成立にすることによって，機密を無償で自己のものとすることができるであろう。
したがって，企業αはそのような危険をおかしてまであえて交渉に入ることはしない
であろう。
しかし，第一にたとえ問題を先進国聞に限定するとしても，産業機密のみで直接投
資を説明することは余りにも制限的である。第二に産業機密の企業間取引の不可能性
を強調しすぎではならない。特に直接投資が問題になっている場合には，企業αはA
国内においてすでに産業機密を製品化し，商品として販売しているのが一般的であり
(Vernon [13］），企業戸は機密を完全に呈示されなくとも，およその利潤計算をする
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〔2〕 T資源の性格とそれにもとづく直接投資の可能性
今日では，技術知識に精通しているテクノストラクチュア CT資源〉が単な
る労働力と区別される不可欠の生産資源として取扱われるべきであることが一
戸般に認められつつある。本節では，このT資源の性格を明確iこするO
( i) 伝統的経済学では資本家が生産諸資源を企業に組織し，これを管理する
と前提されているO しかし，企業を組織し管理する（企業行動に関する意思決
定を行う〉ことは資本家の機能ではなく，それに応じた技術知識に精通してい
る人間 CT資源〉の機能で、ぁZ。すなわち，それ自身を含めた生産諸資源を企
業に組織しこれを管理することがT資源サービスの内容をなすO それに対し
て，労働力資源の機能はT資源の意思決定を受容し，これを実行することであ
るO その際，純粋な意、味での資本家は高々T資源によって組織し管理されてい
る企業を（株主総会等を通じて〉解散するか否かを決定するにすぎなし、。
(i) 労働力資源が国際的に移動可能でないという国際経済学における通常の
ことカミで、きる。
もっとも，ある発明を特許ではなく産業機密にするのは，主としてその発明にもと
づし、て他の新しい発明がなされる可能性によるものであれば（伊東［6 J p. 69-70), 
この可能性は少なくとも企業戸が産業機密を完全に呈示される以前においては，企業
αによってより高く評価されていることはありそうなことである。このことから直接
投資が成立する可能性がなお存在することを否定するてとはできない。
・(5) Galbraith [ 5］第6章。ここで技術知識とは生産と販売に関する技術知識および情
報伝達に関する技術知識を含んでいる。テクノストラクチュア（technostructure）は
これらの技術知識を保有し企業（財またはサービスを生産し販売するシステム〉を組
織し管理する人間の総体である。
・(6) もっとも伝統的経済学はし、わゆる「企業家能力」をもっ「企業家」を単なる資本家
から区別してきた。しかしこの能力の内容はあいまいなままに放置されている。また
伝統的経済学は熟練労働力という形でT資源に類似した資源の存在を認めてきた。し
かしそこでは資本家（または企業家〉が熟練労働力を含めた生産資源を組織し管理す
ると前提されている。
{7) 以上の議論は Barnard[ 2 JとSimon口2］の組織論に大きく依存している。
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前提のもとでは， T資源もまた国際的に移動不可能（または少なくとも移動が
不完全〉と前提することが自然であろう。しかし， T資源が提供するサービス
（企業を組織し管理する行動〉は国際的に移動可能であるO この点でT資源は
資源自体の移動がなければ，一般にそれが提供するサービスも移動できないと
考えられている他の生産諸資源から区別される。かくして，直接投資は，より
厳密には，本国のT資源によって全面的に管理される現地子会社の設立と定義
できる。ただしT資源サービスが国際的に移転するとき，一般にその効率は減
少することに注意しなければならなし、。
Gi) いま，一定の技術知識に関して，それに精通している程度に応じて判別
される n種類のT資源（T1…Tn）を想定し， Ti資源は Ti十l資源に比較して
〈技術知識により精通しているという意味で〉優等であるとしよう。そのとき
T資源は次のような技術的性質をもっと仮定されるO すなわち，一定の技術を
体現するプラントとそれを操業するために必要かつ十分な労働力資源が与えら
れたとき，
(a) 各T資源について，プラントー単位を管理するために必要かつ十分な一
定の量が存在する。これを各T資源の単位とするO
(8）企業管理において本国のT資源が現地のT資源、と協力する場合（後述する複合T資
源ふ前者の比率が上昇するにつれてその企業行動に対する影響力が増加するから，
それだけその企業は直接投資の様相をおびてくるであろう。その意味で本文で定義さ
れた直接投資は狭義の直接投資である。
もっとも，企業管理を考える場合には，テクノストラクチュア内部の権限階層を問
題にすべきであろう。すなわち権限の上層部を本国のT資源がしめ（それは技術知識
にもっとも精通していることによるものとはかぎらなしつ，その下層部を現地のT資
源がしめている企業の設立は直接投資と呼ぶべきであろう。しかし，ここではこの問
題を無視し，企業が本国のT資源と現地のそれとの複合T資源によって管理されてい
る場合には，両T資源が権限の各階層に同ーの比率で配分されていると仮定する。
(9）現実には本国のT資源の一部が子会社を管理するために現地に移動し，一定期間そ
こに滞在することがある。しかしそのことが現地企業の地理的優位性を解消するとは
考えられない。
側特に新古典派的に“well-behaved”な（T資源を含む〉生産画数を設定することに
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(b) Ti資源一単位の単位期間当り産出量 （mi）は Ti+1資源のそれ （mj+1)
より大である。
(c) プラントー単位はT;・. T却の各T資源を一定割合で組合せることによっ
て作られた複合T資源の必要かつ十分な量（（｝I…（｝n) （ただしめミ0）によっ
ても管理できる。これをこの複合T資源の単位とするO
(d) ある複合T資源によって管理されるプラントー単位当り産出量はその複
合T資源に含まれるもっとも優等なT資源によって管理されるプラントー単位
当り産出量よりも小である。
はなんの意味もない。なぜ、ならば、資本、のタイプは，それを操業する労働力量のみ
ならず，それを管理するT資源量における変化とともに一般に変化するからである0
(1）優等なT資源が秀れた品質の財を生産したり，他の生産資源を節約したりする事情
も容易に考慮することができる。
（ロ）議論の単純化のために， 2種類のT資源すなわち優等な Ti資源と劣等なれ資源
のみが存在すると仮定しょう。第1図上半部で
原点を通る放射線1をひけば，この直線上の点
は Ti資源とれ資源が一定割合で組合される
ことによって作られたある複合T資源を示すこ
とになる。この複合T資源ー単位（01, 02）は
直線1上の一点Pによって示される。このよう
な点Pを各放射線上にプロットすれば，すべて
の種類の複合T資源ー単位を構成する Ti資源
とれ資源の量的関係を示す曲線ABが得られ
る。
ところで放射線の傾きが小なるほど複合T資
源を構成する Ti資源量の T2資源量に対する
比率が大となるから，複合T資源一単位の産出
量mはより大となると仮定することはプロージ
ブ、ルで、あろう。それゆえ，任意の 01に対して
一つの 02が対応する場合には，第1図下半部
で示されるようにmは fJ1の増加画数となる。
他方，一つの fJ1に対して複数のわが対応す
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当面，企業の資本家が同時にテクノストラクチュアであると仮定し， A国の
企業αにはX財の生産に関して優等なT資源 （T1）が存在するのに対し， B国
の企業Pには劣等なT資源 （T2）しか存在しない〈すなわち，企業αの資本家
は企業Pの資本家よりX財生産に関する技術知識に精通している〉と想定しよ
う。ただし企業戸は企業αから T1資源サービスを移入しそれを T2資源と組
合せることができるO そのとき前節（3）式は
π~＝ cπ － V)-R・ h ・.....・ H・－－……………………………………一（ 3 ）’
に修正されるO ここでπは企業戸がかりに T1資源を企業 αと同一量だけ所有
しているときにX財市場への進出によって獲得するであろう超過利潤であるO
またVは実際には企業Pには T2資源しか存在しなかったことによって発生す
る追加コストである。これは，企業Pで用いられる複合T資源が T1資源より
劣等であることから生じる追加コスト （V＇） およびこの複合T資源の構成要素
である T1資源の提供するサーピスが国境をこえなければならないことから起
る追加コスト （V＂） の両者を含んでいるO さらにRは移入される T1資源サー
ビスに対する報酬であるO
かくして（4）式は
π－V>R＞π－U…・・・…・・・……・・・……・・・・・・…・ー・・・……………c4 )'
,qこ修正される。それゆえ，もし可能な複合T資源のどれを採用しでも V乙Uが
成立するならば，（4）’式を満足させるRは存在しないであろう。 このとき直接
る場合には，同一量の T1資源に対してより多くの T2資源が投入されるにもかか
わらずより少ない産出量しかえられない複合T資源が存在することになり，そのよう
な複合T資源が採用されることはない。それゆえ，そのような有効でない複合T資源
が除かれるならば，やはり mは 81の（断層をともなう）増加画数となるであろう。
ω この超過利潤の中には，資本家がT資源の所有者として受取る報酬が含まれてい
る。ただし，議論の単純化のために，当面T資源の機会費用はゼロと仮定する。
ω 企業戸が T1資源サービスを移入しないときのVを Voとすれば， B国のX財市場
が初期に均衡状態にあるとし、う仮定のもとでは（注（2）参照〉， π－Vo三二Oである。しか
るに企業戸が T1資源サービスを移入するにつれて， V’は Voからゼロにむかつて
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投資が成立する可能性が発生することは明らかであるO
〔3) T資源サービスの完全市場のもとでの直接投資の成立条件－
前節では企業αが優等なT資源を独占的に所有している場合が考察された。
しかし直接投資の成立はT資源サービス市場が国際的に完全である場合（それ
ゆえ世界のすべての企業が同ーの価格で同質のT資源が提供するサービスをい
かなる量においても獲得できる場合〉においても可能である。
いま，議論の単純化のために， X財の生産に関してA国に存在するT資源
(T.α 資源〉と B国に存在するT資源（T~ 資源〉とは異なる種類のものである
と仮定しょう。他の生産資源と同様に， T資源はそれ自身の報酬を最大にする
ように行動すると仮定すれば， T資源サービスはもっとも限界報酬率の高い用
途にむかつて流れてゆくであろう。それゆえ，各T資源サービスの世界価格は
それらがもっとも有利な用途にむけられたときの限界報酬率に一致する。すな
わち，九および PPをそれぞれ Tα 資源および Tp資源が提供するサービス
の世界価格とすれば，
ム＝mαx[ra,r:, sα，s:, OJ・H ・H ・H ・H ・－－………………...・ H ・（5.1)
PP=max[rp, rfi, sfi, sfi, OJ……………………………………（5.2) 
減少し， V’がゼロからUにむかつて増加する。それゆえ， π－U>Oであれば（直接
投資成立の必要条件）， vは VoからUにむかつて減少するが，それが単調減少であ
る必然性はない。
（的資本家と区別されるテクノストラクチュアが資本家の利益（利潤〉そのものを追求
するとは考えられない。それどころか，企業における権限階層の上層部にあるテクノ
ストラクチュアほど彼自身の金銭的所得を追求するインセンチブが弱まることがしば
しば主張されており，理論のより具体的なレベノレで、はこのことが考慮されねばならな
いであろう。ただし， Masson [ 9 Jは経営者の所得（株式を所有する場合はそれか
らの所得も含めて〉が株主の利益と強く結びついているほど，その企業は株式市場に
おいて高く評価されている実証結果を示している。
経営者の非金銭的目標と企業の利潤との関係については瀬岡口0〕第3章 3.3節を
参照されたい。
? ? 』?
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であるO
(5.1）および（5.2）式において，第一に Sα および s~ はそれぞれ Tα 資
源および T13資源のサービスの本国における報酬率を示し，
5α＝mα－ca…………………………...・ H ・－－……………………（6.1)
S13=m13ーら…...・ H ・－－………………………...・ H ・－－……………（6.2)
である。ただし， mα および m13はそれぞれ Tα 資源および T13資源が本国に
おいて管理するプラントー単位当り産出量，またらおよびらはそれぞれA
国およびB国においてプラントー単位に投入される（T資源以外の〉生産資源
に対する ex財タームでの〉報酬であるO
第二に， fα および r13はそれぞれ Tα 資源および T13資源のサービスが直
接投資として外国へ移転されるときの報酬率を示し，
fα＝mα－uα－Cb …………………………………………………（7.1) 
η＝m13-U13-ca …………...・ H ・H ・H ・－－……...・ H ・－－……………（7.2)
であるO ただし叫および的は各T資源ー単位のサービスが外国へ移転する
ことから発生する追加コストであるO
第三に， s~ は Tα 資源がわ資源とA国において結合するときに前者が獲得
する報酬率，同様に s~ はわ資源が Tα 資源と B 国において結合するときに
前者が獲得する報酬率をそれぞれ示し
s:=Cm一向島－ca-Pp{J13）／仇.....・ H ・..・ H ・..・ H ・－－…………（8.1)
s~ ＝（m-uα仇ーcb-PαOα）／013…………...・ H ・－…..・ H ・－－……・・（8.2)
であるO ただし， mは複合T資源（仇， （｝13）によって管理されるプラントー単
位当りの産出量である。またここでは議論の単純化のために， T資源サービス
が国際的に移転するときに発生する追加コストはその移転量に比例すると仮定
されている。
最後に，ぺは Tα 資源がわ資源とB国において結合されたとき前者が獲
(16) 議論の単純化のために，プラントはそれを管理するT資源の種類にかかわらず同一
のタイプであると仮定する。
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得する報酬率，同様に rf3はわ資源が Tα 資源とA国において結合されたと
きに前者が獲得する報酬率をそれぞれ示し，
ァ；＝（m-uαO－Cb-ppfJp）／孔……………………...・ H ・－－……・・（9.1)
r/i=(m一的Op-Ca一九仇）／Op・・...............・・・・・（9.2)
であるO
さて， A国からB国への直接投資が成立するためには，九＝九でなければな
らなし、。それゆえ， 当面九三三Oかつ Spと0と仮定すれば，九三三5α すなわち
(6.1）と（7.1）式より
caー らとuα ・H ・H ・－…..・ H ・－…..・ H ・－……...・ H ・...・ H ・－…・……（10)
が成立しなければならなし、。しかるに，（10）式が成立すれば，（6.2）とく7.2)
式より sP＞η となるから，（5.2）式は
PfJ=max 〔s13, rfi, s;J…………...・ H ・－－……………...・ H ・－－…（5.2)'
に帰着する。ところで， A国からB国への直接投資が成立するためには，さら
に九＝九のもとであ＝Sp すなわち SpとSp および Sf!~三η が成立しなければな
らなし、。なぜ、ならばもし s13>sfJまたはり＞sf!であれば， Tα 資源サービスは直
接投資としてB国へ移行するよりも， B国あるいはA園内で九に等しい（場
合によってはそれをわずかに上回る〉報酬率で T13資源サービスと結合される
からであるO かくして，（6）～（9）式を利用すれば
。αCmα－cb)+efJ(mfJ-cb）とm-cb…………...……－……...・ H ・.(11) 
0α（mα－Cb一仇）+013(m？一Cb十U13）とm-ca・・・・・・・・・・・・…・・…・・・...(12) 
がすべての複合T資源について成立しなければならなし、。
逆に，（10）～（回）式が成立すれば，九＝九であることが容易に証明できるから，
(10）～（也）式はA国からB国への直接投資が成立するための必要十分条件で、あるO
ところで，もし Tα 資源が T13資源より優等であれば，。αミ1のとき〔2〕
節の仮定（a）～（d）と帥式より（1）式と但）式は常に成立しまた Oく仇く1のときは
(10）式より caー らー （uα仇－ufJ(}13)>0であることから，（12）式は（1）式が成立すれば、
必ず成立するO すなわちこの場合には直接投資が成立するための必要十分条件
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もしら三三0であれば，（10)はω式と仕1）式が同時に成立することであるO ただし，
式は
mα らーと叫・・0・・・．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．・・・・（10)'
に修正されねばならなし、。また S[JくOであれば， ω式は。αくmα－cb）三m-cb・．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．・…・・・・・く11）’
に修正されねばならない。
ω式は直接投資が成立するためには，国際的に移動不可能なサービスを提供
する生産資源（主として労働力〉に対する報酬率が両国間で、十分な程度に異っ
ていなければならないことを意味している。また（1）式は異なる種類のT資源が
直接投資の受入国においておのおの独立に雇用されるとき各T資源が受取る報
酬の総和はそれらが複合T資源として雇用されるときの報酬総額以上でなけれ
ばならないことを意味しているO
仕7) それゆえ，国際的に移動不可能なサービスを
提供する資源が一種類である場合には完全市場
のもとでAB両国間に相互的な直接投資がおこ
ることはない。しかし，複数種類のそのような
資源（たとえば労働力と土地〉が存在する場合
には，ある産業では（10）式が成立し他の産業で
はB国からA国への直接投資の必要条件， Cb-
Cα二三仰が成立するかもしれない。
',(18）一般性を失うことなく， Tα 資源が優等資源
であると仮定しよう。そのとき，第2図上半部
の曲線ABで示されるように，一つの h に一
つの OfJが対応し，また第2図下半部の曲線 P
P1P2P3Qで示されるように， m-Cbはむの
増加画数となる（注（ロ）参照〉。 さて，第2図上 mβ-cblP 
半部に九十（｝13=lを示す直線ABをまた下半部
にm=(ma-m13)0α＋m13一向を示す直線PQを
ひこう。そのとき，直線ABと曲線ABとの聞
に交点が存在し，それに対応するれを OαI,
θ。
? ?
?， ， ?
?
? ?
：：；＼、A
Mor m: : : 
m.-cb卜一ーし一一－~－－－~－－－－，.； o
! Q3ベグ＇： ~ 
; l ／乞／ /' 
Qi!.,，ジズ／：Pi ~ 
e”－ r-:P1 ゐ 2 ~ : 
θol e.2 e.3 1 
。
θ。。
図第 2
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〔4) 先進国から後進国への直接投資の効果
直接投資とはT資源サービスの特定の形での国際的移転であり，それは単な
る資本移動ではなく，また資本移動をともなう必要もなし、。このことは直接投
資によってもたらされる利益を評価する上で重要なイムプリケーショ γを与え
る。
いま， A国〈先進国〉においては相対的に優等なT資源（T1資源〉が存在
し， B国〈後進国〉には相対的に劣等なT資源（T2資源〉のみが存在すると
想定しよう。 A国ではプラント （Ka単位〉と Ti資源 （Na単位〉が労働力
(La単位〉に対して過剰であるくLaくKaくNa，ただし労働力はT資源と同
様にプラントー単位を操業するために必要かつ十分な量をー単位として測られ
る〉。またB国では労働力 （Lb単位〉がプラント （Kb単位〉とれ資源 （Nb
単位〉に対して相対的に過剰である （Lb>Kb,Lb>Nb）。ただし議論の単純
化のために， B国ではプラ γ トを管理するために必要かつ十分なれ資源が存
制）
在する （Nb=Kb）と仮定するO そのとき両国における初期の産出量は
Y~ ＝m1La ………………...・H ・.....・ H・－－………………………（13.1)
Y~ ＝m2Kb十m3(Lb-Kb） ・………・・…・・・・・・……・……・・…・・・・・（13.2)
。α2, Oa・ .とすれば，それらのむに対応する（1)式左辺の値 （M）を示す点 QiQz Qa 
…は直線PQ上にあるであろう。またもし曲線ABが直線ABを上回れば， Mを示す
点は直線PQの上方にあり，逆の場合にはそれは直線PQの下方にある。それゆえ，
Mと0α との関係は曲線 PQi QzQaQで示される。（叫式が成立すれば，曲線 P
Pi Pz Pa Qが曲線 PQi QzQaQを上回ることはないであろう。
側直接投資は通常，過半数株式支配の子会社の設立として現象する。このことは本国
のT資源による管理に株主総会を通じてアウトサイダ｛が介入する危険を回避するた
めの手段である。しかし，子会社の株式に投下されている資本は本国の親会社が現地
において調達したものであり，それゆえ窮極的な資本の所有者は現地人であるかもし
れない。
側 この仮定によって，純粋な資本移動が排除される。なぜならば， A国から資本だけ
が移動しでもそれを管理するT資源がB国に存在しなし、からである。
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で、示される。ただし m1およひ、m2はそれぞれ T1資源および T2資源が管理
するプラ γ トー単位の産出量であるO また maは労働力一単位がT資源の助力
なしに生産しうる産出量であり， m1>m2>m3が成立するO
さて， T資源サービスとプラ γ トが直接投資として国際的に移動する可能性
が開かれたと想定しよう。現実に近い場合として，労働力は世界的にはT資源
に対して相対的に過剰である （N三 Na十NbくL三 La十Lb）と仮定すれば， T
資源とプラントとの関係に関して次の 3ケースを区別することができるO
(a) K三 Ka十KbミN （プラントがT資源全体に対して相対的に過剰である
場合〉
U1を T1資源一単位のサービスがA国からB国へ移転することから生ずる
産出量の減少分とすれば， B国の産出量は
Qb=(m1-u1)LIN+m2Kb十ma(Lb-Kb-LIK)・ H ・H ・H ・－…（14a)
である。ただし， LINおよび LIKはそれぞれA国からB国へ移転される T1資
源サービスおよびプラントを示し，この場合には
LIN =LIK =Na-La 
であるO また iIを T1資源の管理下にあるプラントー単位当りの資本家に対
する報酬率， wbをB国における労働力一単位当りの報酬率とすれば， B国の
国民所得は
Yb=Qb-i1LIK-r1LIN…………...・ H ・－－…………………………（15)
である。ただし， r1=m1 -u1 -i1 -wbで T1資源サービスに対する報酬率で
ある。それゆえ，直接投資によるB国の国民所得増分は（13.2) (14 a）およ
び（15）式より
LIYb三 Yb-n=Cwb-ma)LIN………………...・ H ・－－…………（16a)
となり， B国の労働力市場が完全であれば wb=maであるから，
ω 過剰な労働力資源は彼等自身で、作ったトリピ、アルな用具で、生産を行う「小商品生産
者」となる。過剰なT資源についても同様である。ただし労働力の単位で測られた
過剰なT資源は無視しうるほど小であると仮定する。
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LIYb=O 
となるO 直接投資は産出量を LIQ=:=Qb-n = (m1-u1-m3)LINだけ増加する，
ω 
が，そのすべてはA国に帰着する。
(b) N>KミNa（世界的にT資源全体がプラ γ トに対して過剰であるが，
ω 
T1資源がプラントに対して不足している場合） m1-u1>m2と仮定すれば，直
接投資によってれ資源の一部が企業管理から駆逐される。このとき
Qb=(m1 -u1)LIN十m2(Kb-LIN+ LIK) +ma 
(Lb-Kb-LIK）…...・ H ・...・ H ・－－…...・ H ・－－…...・ H ・－－……（14b)
である。ただし
LIN=Na-La 
LIK=Ka-La 
それゆえ，むを T2資源によって管理されるプラ γ トー単位当りの資本家に対
する報酬率とすれば，ケース（司と同様にして
LIY b=Ci1ー ら－r2)LINー（i1ー ら－wb+ma-r2)LIK・H ・H ・－－…（16a)
となるO ただし η＝m2ーら－wbで T2資源サービスに対する報酬率を示す。
ω T資源，プラントおよび労働力以外に自由財でない生産資源（たとえば土地）が存
在する場合，土地が後進セクター（T資源が使用されないセクター〉においてのみ例
用されるとし、う仮定のもとでは，この結論は修正されねばならなし、。なぜ、ならば，直
接投資は労働力を後進セクターから先進セクター CT資源が使用されるセクター〉に
移動させ，後進セクターの土地・労働力比率は上昇するから，そこにおける労働の限
界生産力したがって賃金率は大となり，それだけ T1資源サーピスに対する報酬率n
を小さくするからである。
しかし先進セクターで土地が使用されないとし、う仮定は一般的ではない。すなわち
直接投資は先進セクターへ労働力とともに土地をも移動させると一般に考えられるべ
きであり，その場合，賃金率の変化が riに与える影響は地代の逆の方向への変化に
よって相殺される傾向をもつであろう。その場合ケース（a）がB国に正の利益をもたら
すと一義的に結論することは困難である。
ω ケー ス（b）と（c）では， T2資源の排除が行なわれるから m1-u1>mzでなければ直接
投資は起らない。しかしケース（司では m1-u1>maが満足されるだけでよい。
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しかるにすべての生産資源市場が完全であれば， i1=i2, wb=m3かつ r2=0
であるから， (16b）式は
LIY b=O 
となるO 産出量は直接投資によって LIQ=(m1-u1-m2)LIN+(m2-mθLIKだ
け増加するがそのすべてはA国に帰着する。
A国企業がB国企業よりも大きい資本調達力をもち ilくむであり，かっその
他の生産資源市場が完全である場合には， (16 b）式は
L1Yb=(i1ーち）（LIN-LIK）くO
となるO すなわち，この場合にはB国は直接投資の受入れによって損失をこう
~） 
むることになる。
(c) Na>K （世界的に Ti資源がプラ γ トに対して過剰である場合〉
B国の産出量は
Qb=(m1 -u1)LIN+m3(Lb-Kb-LIK) ・ H ・－－……...・ H ・－…（14c)
となり， T2資源は全面的に企業管理から駆逐される。ただし
LIN=LIK+Nb 
ilK=Ka-La 
それゆえ，
LIYb=(Wb-m3)LIK+(mi -u1-m2-r1)Nb……...・ H ・－－……（16c)
であるO しかるに T1資源市場とB国の労働力市場が完全であれば， wb=m3
かつ ri=Oであるから，（16c）式は
L1Yb=(m1 -ui -m2)Nb>O 
に帰着する。直接投資による産出量増分は LIQ=(m1-u1 -m2)Nb+(m1 -u1一
倒 T2資源が独占的協定によって η を正にすることができれば（他の生産資源市場
が完全であるかぎり〉，
..dYb=-n(L1N-..dK）くO
となる。すなわち T2資源の利益とB国全体の利益とは矛盾する。しかも T2資源の
このような行動は T1資源にとっても有利であることに注意しなければならない。
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制
,ma)LlKであるから，直接投資はAB両国に利益をもたらすO
A国のー企業αが T1資源を独占的に所有している場合には， r1を正にする
ことができるO 他の生産資源市場が完全であるとき， r1 の上限 Cr2=0とする
r1 の値〉は m1-U1-m2 であるから，このとき（16c）式は
LIYb=O 
となるO すなわち，直接投資によってB国が利益を得るためには， 7・lは m1一
ω 
U1-m2 より小でなければならなし、。
〔5）結論
以上の議論を要約すると次のようになるO
( i) 伝統的な経済学ではたとえ外国企業に生産資源に関する独占的優位性が
あることを前提しでも，直接投資の成立を説明することができなし、。
(i) 伝統的な経済学が直接投資を説明できないのは，企業を組織し管理する
ためには一定の技術知識を必要とするとしう事実が無視されているからであ
る。技術知識を保有するテクノストラクチュア（T資源〉は資本や労働力と並
ぶ不可欠な生産資源であり，その特徴はT資源自体は国際的に移動不可能であ
倒 ただしA国に過剰なプラントが存在しないときには， ,.JK=Oとなって直接投資に
よるA国の利益はゼロとなる。
(26) 第1表はすべての生産資源市場が完全であるとき各国の各生産資源が各ケースにつ
いて直接投資によってうける利益を正（＋〉，負（ー〉，ゼロ（0）にわけで示してい
る。ただし注（却の一般化された場合にはケー ス（b）のB国合計欄は（十〉である。
第 1表l下司同 I(b) I (c) 
A I B A I B A I B
労働力 I-I 0 l I 0 I一Io 
資本 lo Iー＋｜＋！＋｜＋
T 資源 + I + I + I -I 0 
メ口~ 計 f +Io/+/ o /+J+ 
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っても，そのサービスは国際的に移転可能であるということである。
(i) T資源の存在が認められたとき， T資源サービス市場が国際的に完全で、
あり，かつ他のいかなる独占的優位性も存在しない場合においても，一定の条
件のもとで直接投資が成立するO
(iv) (T資源を含む〉生産資源市場が完全であれば，先進国から後進国への
直接投資による後進国の利益（国民所得増加分〉は後進国の劣等なT資源が先
進国の優等なT資源によって企業管理から排除される場合かっその場合にのみ
帥
正であり，またそのような排除の程度が大きいほど大きし、。
仰すべての生産資源市場が完全であるとき，本文のケース（b）では直接投資によるB国
の利益はゼロであるが，より一般的にはそれは正であると考えられる。
いまB国に優秀性の異なるT資源が連続的に存在し，それらを優等な順に使用した
とき，それによって管理されるプラントKと産出量Qとの聞に
Q=ftKJ 
なる関係が成立するとしょう。ただし f[O〕＝0,m1-u1>f'[KJ>m3, .f'[K］くOで
ある。そのときB国の初期の産出量は
Yg=fIKb〕＋m3(Lb-Kb）・…－…・…－…....・ H ・・・・ H ・－……… H ・H ・－…・・（13.3)' 
である。他方，直接投資が行われた後の産出量は，ケース（b）では，
Qb= (m1-u1)£1N十j[Kb-.t.1N十.t.1K]+m3(fa-Kb-£1K）……………(14b)'
となる。ところで，生産資源市場が完全であれば， i1ニiF=i,f〔Kb-.t.1N+£1K〕＝i+
切bかっ切b=m3であるから， (13.2)', (14b）＇および（ 15）式を利用すれば，直
接投資の利益は
£1Y b = (.t1N-£1K).f[Kb-£1 N十£1K］一｛ftKb]-ftKb-£1N+.t.1K］｝ …（16b)'
となる。 。
第 3 図
第3図において K=Kb-,;JN十LlKに対応
する曲線 f[K］上の点Aを通る接線をひけ
ば，（16b ）＇式右辺第 1項はBDに等しく，
またその第2項はBCに等しいから， Dbは
c Dで示される。すなわち， £1N-£1K（直接
投資によって排除される B国の劣等T資源
量〉が正のとき， £1Yb>Oであり，それが増
加するにつれて £1Ybも増加する。
かくて後進国のT資源は先進国からの十分
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(v）先進国企業に生産資源に関する独占的優位性が存在する場合，それは直
ω 
接投資による後進国の利益を減少させるO 特に先進国企業が資本調達力の優位
性をもっている場合には，後進国は直接投資によってかえって損失をこうむる
加）
ときヵ：ある。
以上の議論は静態的分析の範囲に限定された。これを動態化することは今後
仰）
のわれわれの研究課題であるO
な資本移動をともなわない直接投資を閉止するためになんらかの政治的努力を行うで
あろう。この努力が後進国政府の政策に反映される程度に応じて，後進国が所有する
資本は劣等なT資源の管理下におかれることになり，国全体の利益は減少する。
Breton [ 4］によれば，このような資本の使用は集合的資本財としての“nationalityけ
に対する投資である。ただし Bretonではそれは“working-class”から“middle-
class，，への所得再分配をともなうのに対し，われわれの場合では，“high-class”（資本
家）から“rniddl←class”（T資源）への所得再分配をともなうであろう。それゆえ，
T資源の直接投資に対する抵抗は（それにともなう、心理的報酬いをも考慮すれば〉，
"working-classけの支持を得る可能性が強まり，単に多国籍企業に対してのみならず
白国の資本家に対する反感を作りだすことになるであろう。
側先進国の企業αが特許権をもっている場合，単純化のためにT資源は両国において
同質であると仮定すれば，企業αに雇用されるT資源の管理下にあるプラントは他の
T資源の管理下にあるそれよりも大きい産出量を生みだすから，あたかも企業αは優
等なT資源を独占的に所有しているかのように取扱われることができる。かくしてこ
の場合にも［4］節ケー ス｛c）の議論が妥当する。
側 ここで展開された議論は直接投資にかかわる他の諸問題の分析にも適用することが
できる。
例えば，後進国が直接投資によって自国に建設されている外国企業を接収する場合
には，プラントは接収されて自国にとどまるが，外国からの優等なT資源サービスは
停止するから，産出量は減少する。それゆえ，たとえ接収が無償で、行なわれでも，一
定の条件のもとでは後進国の国民所得はかえって減少することを証明することができ
る。
側瀬岡仁11］は純粋な資本移動が経済開発に与える効果を動態的に分析した。
直接投資の効果を動態的に分析する場合重要なことは資本のみならずT資源の再生
産過程を明らかにすることである。 Brerm〔3］は動態的な直接投資論の展開を試みた
けれども，この点を無視している。
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